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V ramci zkoumani vlivu zmén v ucetnich normach na chovani subjekt, které povinné
vykazuji informace z ucetnich zavérek, jsme narazili na problém definice disponibilnich
zdroju (tj. omezeni vyplatitelnych ¢astek spole¢nikiim z jejich obchodnich spolecnosti). Tento
problém stoji na hranici obchodniho (konkrétné€ spolecenstevniho) prava a norem v oblasti
ucetnictvi. Z hlediska piisné pravniho takova hranice zfejm¢ ani neexistuje, protoze normy,
které¢ upravuji ucetnictvi, jsou zvlaStnimi normami obchodniho prava. Presto vSak je tato
hranice velmi hmatatelnd, nebot’ systém Ucetnictvi je svébytnym systémem, jehoZz existence
neni na pravu zavisla, a ktery se vyvijel nezavisle na vyvoji prava. A¢ tedy pro mnozstvi
zakont, které normy ucetnictvi upravuji, mize byt Gcetnictvi chapano jako pravni disciplina,
neni zcela pod vlivem zakonodarctl, stejné jako pod jejich vlivem neni vznik riznych
ekonomickych fenomént, o kterych ma systém tcetnictvi informovat.

Vedle sebe tedy stoji obchodni zdkonik, jako zdkladni norma obchodniho prava, ktery
vymezuje, s ¢im mohou vlastnici téchto spole¢nosti disponovat (rozd¢lit), a ucetnictvi, které
definuje pojmy, které obchodni zdkonik k tomuto vymezeni pouzivd, pficemz se jedna
0 pojmy, jejichz vyznam se v n€kterych obdobich rychle méni. StéZzejnimi ptiklady takovych
definic jsou vlastni kapital a zisk.

Pro ilustraci, jak se miize ménit moznost vyplat podili na zisku, lze pouzit jednoduchy
piiklad z roku 2002, kdy se kurzové rozdily piestaly vykazovat v rozvaze a zacaly se
vykazovat ve vysledovce. Do té doby, doséhla-li spole¢nost nerealizovanych ziskl, naptiklad
z toho divodu, Ze v pozici devizového vétitele doslo ke zhodnoceni ¢eské mény, tento zisk
nebyl v systému tcetnictvi vykazan. Od roku 2002 se vsak tyto zisky zacaly vykazovat a od té
chvile byly tyto ¢astky k dispozici k rozdéleni jako podily na zisku.

Pokud bychom chépali systém ucetnictvi jako pravni disciplinu, méli bychom hledat
tradi¢né pravni divod zmény, ktera se stala v roce 2002. Bylo umyslem napraveni vyse zisk,
aby spoleénici nebyli ochuzovani, nebo naopak dostavali vice, nez méli? Resila tato zména
néci z4jmy, jak je fesivaji zmény pravnich norem? Ne, tato zména nastala z prostého a mozna
necekaného dliivodu: dosavadni postupy nereflektovaly ekonomickou podstatu daného jevu.

Protoze systém ucetnictvi je zalozen na urcitych konceptech, které pravem mohou byt jen
akceptovany nebo zménény, nemilize se jednat o pravni disciplinu. Pfesné¢ v tom spociva
problém s pravni definici disponibilnich zdroji spole¢nosti, ktera k jejich vymezeni potiebuje
systém, ktery mé do slova a do pismene svou logiku a sviij vyvoj.

Tento ¢lanek byl zpracovan jako jeden z vystupll vyzkumného zaméru Rozvoj financni a ucetni teorie a jeji
aplikace v praxi z interdisciplinarniho hlediska s registratnim ¢islem MSM6138439903.
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1. Koncept omezeni vyplat kapitalu ze spole¢nosti pravem

Pti feSeni problému disponibilnich zdroji je nutné na prvnim misté objasnit roli prava
v této oblasti. Tj. je tfeba odpoveédét na otazku, pro¢ je viibec zdkonem omezovano pravo na
vyplatu zisku resp. ¢asti kapitalu ze spolecnosti t€m osobam, které jsou jejich vlastnici. UZ na
prvni pohled se jednd o vazny zasah do prav vlastnikt, jehoz dal$im efektem je omezeni volné
alokace finan¢nich zdroji v ekonomice.

Existence téchto omezeni se d4 v podstaté obhgjit tremi divody: stat se (a) zastdva
veritelt, (b) menSinovych akcionatfii, nebo (c) stoji o zachovani obchodni spole¢nosti
(podniku) jako socidlné-ekonomické entity.

V akademickych ¢lancich (srov. Kuhner, 2006 a Lutter, 2006) je zmifiovan hlavné prvni
diivod. Ochrana mensinovych akcionaiti se zaméiuje na rovné zachazeni se vSemi akcionaii, a
protoze se menSinovi akcionaii Gcastni vyplat kapitalu, nedaji se omezeni vyplat dost dobie
chapat jako zplsob jejich ochrany. Ochrana existence podniku zminénym zplisobem neni
prioritou statu, ktery misto toho podniky vyznamné chrani za vaznéjSich okolnosti, jako je
upadek.

Principy ochrany véfiteli byly ostatné vlozeny i do preambule 2. Smérnice Rady
(77/91/EHS):

zajisténi minimalni miry rovnocennosti ochrany akciondiu a véfitelit techto
spolecnosti je zvlasté duleZita koordinace vnitrostatnich predpisii tykajicich se jejich
zakladani a udriovani, zvySovani ¢i sniZovani jejich kapitalu,

udrieni kapitilu, které predstavuje zdruku pro véiitele, zejména zdkazem
neopravnéného rozdélovani akciondiiim a omezenim moZnosti spole¢nosti nabyvat
vilastni akcie;

zvySovdni nebo sniZovani kapitalu dodrzovani zdasad rovného zachdzeni akciondii, kteii
jsou ve stejném postaveni a ochrany véfitelir, jejichz pohledavky vznikly pied
rozhodnutim o sniZeni zdakladniho kapitilu, a harmonizovaly provadeni téchto zasad.

Z citovanych principt je patrné, ze pravni ochrana se soustiedi na takové zachovani
kapitalu, aby ti, ktefi se stali obchodnimi partnery spole¢nosti v uritém okamziku, se na dany
stav mohli pfimétené spolehnout i do budoucna. Jedna-li banka o Gvéru se spolecnosti, jejiz
vlastni kapitéal je z poloviny tvofen zisky a z poloviny zakladnim kapitalem, zakon zajistuje,
aby zékladni kapital nemohl byt ze spolecnosti vyplacen bez védomi banky. Zisk vyplacen
byt miize, toho si je ov§em banka dobie védoma.

Timto zpisobem je tedy vnaSena urcitd mira jistoty mezi obchodni partnery. Tim, ze
pravo jasné oznacuje Cast za vyplatitelnou a ¢ast ne, nastavuje urcitou rovnovahu mezi prava
spole¢nikil a prava véfitelt (Fleischer, 2006).

Tyto principy vSak urcuji pouze mantinely chovani vétitele i spolecnosti. Chcee-li se véfitel
ujistit, ze nedojde k dramatickému odlivu kapitdlu ze spolecnosti vyplatou ziskli poté, co
spole¢nosti poskytne piijcku, mize spole¢nosti navrhnout, aby provedla deklaratorni navyseni
zakladniho kapitalu. Spole¢nost mliZze a nemusi souhlasit. Pokud ovSem s ohledem na véfitele
(konkrétniho ¢i teprve ocekavaného) zisky skutecné pievede do zakladniho kapitalu, jejich
pozd¢jsi vyplaceni, které by predchazelo splaceni uvéru, se ztizi nebo dokonce znemozni.
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Vedle zékladniho kapitalu nelze vyplatit rezervni fond a dalsi fondy, o kterych spole¢nost
sama deklarovala, Ze je vyplacet nehodlé (statutarni fondy). V ptipad¢ rezervni fondu se jedna
o urcity ,,airbag®: jméni spolecnosti mize pod zakladni kapital klesnout jednoduse diky
ztratam. Aby ztraty nezacaly okamzité ukrajovat z vlastniho kapitalu tak, ze by se snizil pod
zékladni kapital, ¢imz by doSlo k poruSeni zachovani kapitdlu, o které se pravo snazi.
Smyslem zékazu vyplat ostatnich fondl je ochrana téch, kteti véfi deklarovanému tmyslu
spolecnosti dané fondy nevyplatit. Pozndamka: Pro zjednoduseni se dale bude hovorit pouze
o zdkladnim kapitalu, ¢imz se budou ovSem rozumét i zminované fondy s omezenou
vyplatitelnosti, pro které sice neplati pravidla stejna, ale v zasadé analogicka.

2. Konceptu ochrany véritelii zaloZzené na zachovani kapitalu

Jakkoli teorie konceptu ochrany véfitelit zalozené na zachovani kapitalu zni logicky,
zkuSenosti z 90. let ukazaly, ze tato ochrana vétitelt je ryze formalni. Piesnéji, sama o sob¢ je
neucinna.

Penézni prostfedky a jina aktiva Ize ze spoleCnosti vyvést zplisoby, jimz slozitd pravidla
zachovani kapitdlu nezabrani. Sta¢i pouhé nevyhodné prodeje nebo ndkupy od peclivé
vybrané spolecnosti, poskytnuti plijcky planované nesolventnimu partnerovi nebo poskytnuti
zéruky za zdmérné¢ predem ztracenou véc. Ackoli se bezesporu jednd o hospodaiskou
kriminalitu, jeji objasnénost a koneckoncti i kriminalizace byla a do jisté miry i je, miziva.

Je zfejmé, Ze pravidla o zachovani kapitalu jsou v takovém prostiedi zcela zbytecna a
vetiteli tudiz neposkytuji zddnou ochranu. V nékterych statech proto nemaji takovy vyznam ¢i
obdobné tiprava chybi (srov. Engert, 2006 a Veil, 2006).

Predpokladame-li ovSem, Ze masovost vySe uvedenych praktik ustoupi, ma ochrana
vétitelll prostfednictvim omezeni vyplat kapitalu svlij vyznam. Jak je patrné z deklaraci
2. Smérnice, svllj vyznam bezpochyby ma ve ,,starych* ¢lenskych zemich EU.

Je otdzkou, zda systém ucetnictvi mize byt dalS$im obdobné slabym ¢lankem ochrany
vetitelt zalozené na zachovani kapitalu.

3. Role ucetnictvi

Uletnictvi méa jednoduchou ulohu: plni roli informéatora. Budou-li dodany $patné
informace, bude nasledovat Spatné rozhodnuti.

Zde je priklad Spatné informace: Spolecnost se zakladnim kapitalem 2 miliony K¢ vlastni
budovu, jejiz ucetni hodnota je 2 mil. K¢&. Tato spolecnost pozadéd o aver ve vysi 2 miliony a
dostane ho. Smyslem ochrany véfiteld zaloZzené na zachovani kapitalu je to, aby véfitel byl
ujistén, ze pravé poskytnuté 2 miliony hotovosti si nemohou spolecnici jednoduse a
nerecipro¢né ze spolecnosti vyplatit. Toho se docili tak, Ze 2 miliony jsou oznaceny jako
zakladni kapital, ktery nevyplatitelny, zbyvajici 2 miliony jsou vedeny jako dluh.

Nyni pfipustme, ze v ucetnictvi hypoteticky existuje pravidlo, které umozni spole¢nosti
budovu ocenit podle toho, na kolik si ji spolecnost ceni. A to bude Castka 4 miliony.
V disledku toho dojde k ptecenéni budovy o dva miliony a o stejnou vysi se zméni vlastni
kapital. Jelikoz se nebude jednat o zvySeni zdkladniho kapitalu, bude tato ¢astka vyplatitelna,
coz se také stane.
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Spolecnost je nyni v tomto stavu: Zakladni kapital ¢ini 2 miliony, dluhy také dva miliony
a aktiva spole¢nosti obsahuji (pouze) ptivodni budovu.

Nazor teorie na tuto situaci neni jasny, nabizi se fada scénait:

a) lze se domnivat, ze hodnota budovy ve vysi 4 miliony je fakticky nepodlozena a tudiz
uvedeny ptiklad ilustruje situaci, kdy ucetni postup zcela eliminuje snahu prava
o ochranu véfitele. To proto, Ze ze spolecnosti byla vyvedena aktiva ve vysi 2 miliony
(coz je mimochodem celd vySe zakladniho kapitalu, ve ktery veéfitel vkladal svou
divéru) a zbyla tam budova o pochybné hodnote, nebo

b) se lze domnivat, ze ocenéni budovy na hodnotu 4 miliona je odivodnéné, a véfiteli
jsou k uspokojeni ve spoleCnosti stale aktiva ve vy$i 4 milionil, jako tomu bylo
v okamziku poskytnuti uvéru spoleCnosti, a tudiz véfitel se nemulze citit nijak
poskozen, nebo

c) se lze domnivat, ze i kdyz bude pfecenéni budovy odivodnéné, véritel stejné nabude
dojmu nekorektniho jednani.

Problém spociva v tom, ze v kazdém ze tii scénait se nabizi jiny vztah mezi obchodnim
pravem a Ucetnictvim:

Scénar (a) predstavuje situaci, kdy precenéni je v tcetnictvi zakdzano. Obchodnimu pravu
postaci, Ze se bude vénovat pouze omezeni vyplaty zédkladniho kapitdlu. Ve scénafi (b) jde
o situaci, kdy ucetni pravidla umoznuji pfecenéni, pficemz obchodni pravo na to nebude
reagovat, protoze ochrana véfitele bude povazovéna za dostate¢nou. Konecné situace ve
scénafi (c¢) ilustruje situaci, kdy precenéni bude ucetnictvim vykazano a toto vykazani vétitel
bude chépat jako ohrozeni svych prav, a v disledku toho (ve smyslu zachovani rovného
postaveni véfitelll a spole¢nikil), obchodni pravo by v jeho zdjmu mélo implementovat nové
nastroje, které zabrani vyplaté takto zvySené¢ho kapitalu.

S ohledem na svébytny vyvoj moderniho ucetnictvi, které preceiiovani povazuje za
nezbytnou soucést financniho vykaznictvi, pfi¢emz je kladen velky diraz na odivodnénost
takovych pfecenovani, za realné situace se daji oznacit pouze ty ze scénait (b) a (¢).

Zakladnim problémem tedy je, zda umoznit rozd€leni nerealizovanych ziskl (tj. ziskl
pochazejicich z pfecenéni) ¢i ne. Aby to bylo mozné stanovit, je ovSem potieba realizované a
nerealizované zisky od sebe odlisit.

4. Pristupy k nerealizovanym ziskiim

Vykazovat nerealizovany zisk znamend vykazovat zhodnoceni aktiv, pfipadné
znehodnoceni zavazki spolecnosti, aniz by tato aktiva byla skutecné prodana nebo zavazky
splaceny. Smyslem vykazovani nerealizovanych ziskdi v Ucetnictvi je zvySeni relevance
vykazovanych finan¢nich informaci. Je-li spole¢nost majitelem cennych papirt
obchodovanych na aktivnich a likvidnich kapitalovych trzich, jejichz trzni cena se vyrazné
meéni, je jisté tato trzni cena relevantni informaci o jejich hodnoté, na rozdil naptiklad od
puvodni potizovaci ceny, kterd diky své neaktualnosti nema informacni potencial zadny.

Proti sobé tedy stoji dvé klicové Ulohy ucetnictvi. Jednu z téchto uloh na ni klade

ekonomicky smysl ucetnictvi: ucetnictvi je (draze) vedeno, aby podavalo relevantni
informace. Druh4 uloha je na ucetnictvi kladena pravem, které stanovuje normy na ochranu
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vetitele. Po Gcetnictvi je v tomto piipad€ vyzadovano podavat informace, které pravu umozni,
aby spole¢nosti nemohly vyplatit ¢ast podstaty podniku, na kterou vétitel spoléha.

Ptiklad s precenénim budovy tento konflikt ilustroval: pfecenéni budovy, jehoz vykéazani
v ucetnictvi je ospravedlnéno vyssi relevanci ucetnich informaci, mize v urcitych piipadech
poskodit véritele.

Ucetnictvi v moderni historii v podstaté¢ vzdy teSilo, zda a jak vykazovat nerealizované
zisky. V ucetnim modelu jsou v zdsadé mozné pouze tii reakce na existenci nerealizovaného
zisku. VSechny tfi v souasném ucetnictvi existuji:

a) nerealizovany zisk nebude vykézan,
b) nerealizovany zisk bude vykazan v zisku (tj. ve vysledku hospodatent),
¢) nerealizovany zisk bude vykazan piimo ve vlastnim kapitalu (tj. ve fondech).

Nebude-li nerealizovany zisk vibec vykazan, neni potfeba Zadné zvlastni Upravy.
V takovém ptipad¢ ucetnictvi nepodd informaci o zbohatnuti spole¢nosti (vznikne tzv. ticha
rezerva), tudiZ neni ani co vypléacet (Fire§ — Zelenka, 1997). V ceském ucetnictvi nebo i1

mezinarodnim se timto feSenim setkdvame napiiklad u zasob.

Pokud dojde k vykazani nerealizovaného zisku, je mozné, ze tento zisk nebude vykéazan
zadnym zvlastnim zptisobem, nybrz se stane soucasti bézného realizovaného zisku z prodeje
zbozi, sluzeb a vyrobkli. Takovym ptipadem je vykazovdni napi. nerealizované ziskil
z kurzovych rozdili u drzenych deviz a cizoménovych pohledavek a zavazki, nebo u cennych
papiri uréenych k obchodovani. Zvyseni jejich ocenéni v Gcetnictvi se promita jako zvyseni
vysledku hospodareni (ve stavajicim chdpani ceského ucetnictvi).

Také je mozny treti zplisob, kdy se zvySeni hodnoty aktiv vykaze jako zvySeni vlastniho
kapitalu (jde o zbohatnuti spolecnosti, jehoz je vlastni kapitdl méfitkem), ale mimo zisk.
Timto zplisobem se demonstruje to, Ze se kapital spolecnosti sice zvysil diky tomu, ze se
zhodnocuji jeji aktiva, ale tézko se toto zvySeni dd oznacit za vysledek aktivni ¢innosti

managementu spolecnosti.

Je zfejmé, ze jakakoli reakce obchodniho prava z hlediska ochrany véfitele na
nevykazované nerealizované zisky je zbyte¢nd. Ochrana spoc¢iva v samotném nevykazani. Je-
li zbohatnuti spolecnosti oficidlné ,,neznamé®, a tudiz je nelze ze spolecnosti vyplatit, vetitel
nemusi mit obavy ze snizeni majetkové podstaty podniku.

V ptipad¢ vykazovani nerealizovanych ziskti, ma obchodni pravo na vybér ze tfi moznosti:

a) vyplatu vykazanych nerealizovanych ziskii zakazat,
b) urcit hranici, které vykazané nerealizované zisky Ize a které nelze vyplatit,
c) vyplatu vykazanych nerealizovanych ziskii zcela povolit.

Ad a) Pokud by Slo o zakazani vyplaty vSech nerealizovanych ziskli, muselo by pravo
definovat rozdil mezi realizovanymi a nerealizovanymi zisky. To mlize byt obtizné a v fad¢
pripadi zbyteéné. Pokud by naptiklad nebylo mozné vykazat zisk ze zhodnoceni
obchodovanych cennych papirti uréenych k obchodovani, spolecnostem se nabizi tyto papiry
prodat a ihned je koupit zpét. Nerealizovany zisk lze nahradit realizovanym v podstaté za
poplatek makléfi.
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Ugetnictvi navic fadu nerealizovanych ziskii vykazuje smiSené s realizovanymi zisky
(napt. zisky z kurzovych rozdilti). Pokud by nedoslo k radikalni zmén¢ stavajiciho ucetnictvi,
pro takové rozhodovéani by chybéla informac¢ni zakladna a byly by tu komplikace se
sledovanim historickych informaci (tj. realizovanych a nerealizovanych ziskli minulych let).

Ad b) V pfipad¢ (b) se k problémim z bodu (a) piidava navic problém se stanovenim
hranice mezi riznymi typy nerealizovanych ziskl. Nékteré nerealizované jsou jiz tak zazité
(napt. z prepoctu deviz), ze nad nimi malokdo pochybuje, jiné (napt. z realizovatelnych
cennych papiri) vyvolavaji debaty (Ktiz, 2008).

Pokud by obchodni pravo zvolilo tento pfistup, jedinym rozumnym moznym feSenim je
pfevzit segmentaci nerealizovanych ziskll z ucetnictvi: Ty nerealizované zisky, které by byly
vykazany v zisku (vysledku hospodateni), by bylo mozné vyplacet, nerealizované zisky
vykazované ve fondech ne.

Problém tohoto feSeni ani tak nespocivd v tom, ze v prubéhu casu se déleni
nerealizovanych ziskii miize ménit (nerealizovany zisk vykazovany ve vysledku hospodateni
se po zmeén¢ ucetnich pravidel zacne vykazovat ptimo v kapitalu a naopak), ale také v tom, ze
posledni vyvoj Gcetnictvi naznacuje postupné sblizovani téchto kategorii. Uz nyni je IFRS
vykazuji spole¢né¢ v ramci tzv. uplného vysledku (comprehensive income). Je tedy otazkou
¢asu, jak dlouho takové ¢lenéni v U€etnictvi pretrva (Mejzlik, 2008).

Pokud by nerozdélitelné vykazané nerealizované zisky chtélo pravo definovat samo,
mohlo by tak Cinit pouze vyctem a jeSté by muselo reagovat na to, které nerealizované
doposud nevykazované zisky by se mély zacit vykazovat a naopak.

Toto feSeni je v souc¢asné dobé preferovano vetejnou odbornosti z nasledujicich divodu:

1. Utetni toto feSeni preferuji ztoho diivodu, Ze nerealizované zisky uétuji proti
kapitdlovym fondiim. V ptipadé, kdyby tyto slozky kapitalu byly rozd€leny, nebylo by
proti ¢emu zauctovat pozd€jsi oductovani ¢i znehodnoceni dotyénych aktiv. Tento
argument je samoziejm¢ zcela mylny, zpisob uctovani nemlze omezovat majitele
spole¢nosti ve vyplatach toho, na co mu obchodni pravo pfiznava narok. Navic lze
lehce najit jiny zptisob Gc¢tovani.

2. Rada odbornikli oznaduje tyto kapitalové fondy za ,,vazané“ ve smyslu obchodniho
zdkoniku. Tato argumentace také neni spravna, protoze vazanost obchodni zakonik
chape jako kapitalové kryti vlastniky nebo zakonem definovanych vydaja, nikoli
»viditelny* vztah mezi aktivy a pasivy. Smyslem vazanosti je zabranit odlivu urcitého
objemu aktiv ze spoleCnosti, které maji jiz nyni definované budouci urceni (aniz by
ovSem tato aktiva sama byla definovéna). Fondy vzniklé z pfecenéni aktiv ovSem
nepiedstavuji vydefinovani kapitalu uréené¢ho na kryti budoucich vydaji. Je to prosty
efekt zbohatnuti spolecnosti. V tomto smyslu je tedy irelevantni, zda fondy vznikly
v disledku ptfecenéni aktiv, ke kterym jsou tyto fondy vazany (napf. pfecenéni
realizovatelnych cennych papirll), nebo z ptfecenéni aktiv, aniz by tato vazba byla
zifejma (napf. pii preménach spolecnosti).

3. Bez ohlednu na to, jak je obtizné rozlisit, které nerealizované zisku jsou ,.spiSe
realizované” (jako napt. kurzové rozdily nebo pfecenéni cennych papirdt k
obchodovani) a jaké ,,spiSe nerealizované* (jako napt. piecenéni realizovatelnych
cennych papiri), fada odbornikti ma sviij pevny nazor na to, kde by ta hranice méla
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byt. Pouziva se alegorie s cunikem, ktery sice tloustne (aktiva se zhodnocuji), ale tento
ptirtistek neni jesté upecen a neni tedy pfipraven ke konzumovani (k vyplaté). Moment
»opeceni a tedy moment ,,spiSe realizace™ je to, na co jsou jasné ndzory, které vSak
vychézeji zejména z osobnich postojt.

4. Argumentuje se také tim, Ze nerealizované zisky se stanou realizovanymi, a proto by
nemély byt vyplaceny v té dobé, kdy jsou nerealizované (Ktiz, 2008). Tento argument
vSak lze tézko akceptovat, protoze jeho piedpokladem je domnénka, Zze je mozné
vyplacet pouze realizovany zisk. Je-li argument zaloZen na takovém piedpokladu,
tézko miize prispét do diskuse, zda vyplacet realizované nebo i1 nerealizované zisky.

Ad ¢) Reseni, které by umoznilo vyplatu viech nerealizovanych vykéazanych ziski, je
technicky nejméné obtizné a legislativné velmi elegantni. Obchodni pravo si pouze samo
vydefinuje nerozdélitelné polozky (jako napt. zakladni kapitél, rezervni fondy apod.).

A¢ je toto feSeni evidentné nejlepSim feSenim z hlediska legislativni jednoduchosti, je

wewr

napliuji smysl omezovani vyplat ze spolecnosti, tj. ochranu véfitelt.

Ochrana véfitelll je nicméné pouze soucasti komplexnéjsiho cile, kterym je rovnovaha
prav vlastniki a véFiteli spolec¢nosti. Tato rovnovaha je klicem k nalezeni odpovédi na
hledané otdzky, tj. kde stanovit hranici vyplatitelnosti kapitalu.

Ochrana véftiteld je zakotvena v konceptu zachovani majetkové podstaty (capital
maintenance).

5. Zachovani majetkové podstaty

V pravu se timto konceptem ma na mysli, ze ve spole¢nosti zlistanou zachovany ty
hodnoty (tj. nebudou rozdeleny spole¢niktim), ve které véfitelé véfi. Kdyby takové hodnoty
zadné neexistovaly, pozice véfiteld, ktefi uzavieli smlouvy se spolecnosti s urcitym

vvvvvv

vvvvvv

Véfitelé nastroje zachovani kapitélu znaji, véfi jim, umi s nimi pracovat a také s nimi pracuji
(napf. trvaji na urcitém zakladnim kapitalu).

Spolecnici spolecnosti v pozici dluznika nemohou proti pozadavku na takové zachovani
majetkové podstaty nic legitimné namitat, pozice véfitele je zcela srozumitelna. Protoze tento
koncept neomezuje vlastniky ve vyplaceni podilti na kapitdlu absolutné, ale jen v urc¢itém
definovaném rozsahu, dochézi k omezeni spole¢nikii ve srozumitelné a tudiz pfiméiené mife.

Tato situace je rovnovahou mezi pravy spolecnikii a vétitela.

Z hlediska ucetni teorie existuji dva diametraln¢ odlisné pristupy z hlediska konceptu
zachovani majetkové podstaty:

1. 'V penéznim konceptu (v zdkladni nomindlni verzi) spole¢nost vykaze za ucetni obdobi
zisk, je-li na konci obdobi v tcetni jednotce vice Cistych aktiv v penéznim vyjadieni,
nez na zacatku. Napiiklad, je-li do spole¢nosti vlozeno 1008, za tuto ¢astku je koupen
barel ropy a ten je prodan za 1108, vykaze spolecnost zisk ve vysi 10.
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2. Vedle toho existuje koncept fyzického zachovani majetkové podstaty. V tomto
konceptu spolecnost vykéaze zisk pouze tehdy, doslo-li ke zvyseni Cistych aktiv ve
fyzickém vyjadieni. Naptiklad, je-li do spole¢nosti vlozeno 100$, za tuto castku je
koupen barel ropy a ten je prodan za 1103 a nez spole¢nost stihne nakoupit dalsi barel,
je jeho cena 112$, vykaze spolecnost ztratu ve vysi 2. Puvodni vklad, ktery
predstavoval ¢astku potfebnou na nakoupeni jednoho barelu ropy, uz na dalsi barel
nestaci. Spole¢nost tedy nezbohatla o 10, ale vlastné zchudla.

Utetni koncepty zachovani majetkové podstaty jsou spise feSeny z pohledu majitele
spolecnosti (na rozdil od pravniho, ktery je orientovany na véfitele), kterému se jedna o
dlouhodobou perspektivu podniku. Teorie se zaméfila na omezeni vykazovani realizovanych
(nikoli nerealizovanych) ziskli. Cilem bylo zjistit, zda se spole¢nosti (v prostfedi s velmi
vysokou inflaci) skute¢né dafi nebo ne.

Vyse uvedené koncepty nepomohou vyiesit problém s nerealizovanymi zisky, protoze na
dnesni ucetnictvi se kladou zcela jiné pozadavky. Preferovana je kratkodobé perspektiva, kde
velkou ulohu hraje oceniovani na bazi trznich cen. Cilem neni zjistit, zda se spole¢nosti dafi,
ale zda je vyhodné ji koupit nebo prodat.

Dulezitym poznatkem nicméné je, a to je z uvedenych ilustraci patrné, Ze dne$ni
ucetnictvi je zalozeno na penéznim konceptu. To sice nefesi, jak postupovat
u nerealizovanych zisktli, ale jejich vykazovani ve vlastnim kapitdlu to nebrani. Naopak,
koncepce fyzického zachovani majetkové podstaty neni slucitelnd s vykazovanim zhodnoceni
aktiv jako disponibilniho kapitdlu, protoze to by umoznovalo vyplatit prostredky, které
predstavuji samotnou fyzickou podstatu (tj. zhodnotily-li se v podniku za G¢etni obdobi pouze
cenné papiry, z hlediska fyzického pohledu ve spole¢nosti nic nepfibylo a neni mozné nic
vyplatit).

Pravni koncept zachovani majetkové podstaty by zfejmé nemél byt v rozporu
s pouzivanym (tj. penéznim) ucetnim konceptem a to vzhledem k tomu, ze véfitelovy
pohledavky jsou penézni a nikoli vécné a produkeni.

Zavér

Smyslem Ucetnictvi neni zabranovat vyplatam, které¢ by vedly k erozi majetkové podstaty
podniku. Ugetnictvi by mélo byt schopno informovat o tom, zda k tomu dochazi, nebo kolik
rozdélit 1ze, aby k tomu nedoslo. Ukolem obchodniho prava je ochranit véfitele spole¢nosti,
ale pouze do té miry, aby nebyly nepfimétené zkraceny prava jejich spolec¢niki. Otazkou tedy
je, zda umoznénim vyplat nerealizovanych ziskd dojde k oslabeni ochrany véfitele a zdkazem
vyplaty omezeni prav spolec¢nika. Doplati vic véfitel na povoleni nebo spole¢nik na zakézani?

Soucasné informace o podnikové podstaté podniku jsou zaloZzené na penézni koncepci. Je
tedy logické, ze kdyZ se zvySuje hodnota jednotlivych aktiv podniku vyjadiend v penézich,
dochazi ke zvySovani takto pojaté majetkové podstaty. Spolec¢nost roste jen ,,v ¢islech®, nikoli
fyzicky (spole¢nost potfad drzi stejné cenné papiry, jen jsou hodnotngjsi). Dochazi-li ke
zvySovani podstaty, je tento pfirtistek disponibilnim zdrojem, protoze ochrana se vztahuje
pouze na samotnou majetkovou podstatu. Naprosto zasadni podminkou pro takové tvrzeni je
ale fakt, Ze vykazované nerealizované zisky jsou podloZené a spolehlivé. Napiiklad ptislusny
cenny papir se skutecné na trhu obchoduje za danou cenu, na kterou byl pfecenén v ucetnictvi.
Abychom mohli prohlésit podstatu podniku v hodnotovém vyjadieni za zvétSenou, je nutné
mit dikazy o takovém zvétSeni. Dochazi-li k takovému ristu podniku, jeho majitel ma
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bezpochyby pravo na ném participovat. Tim, ze si vyplati pouze narist hodnoty, neohrozi
nijak véfitele, ktery spoléhd na pravni ochranu majetkové podstaty (nikoli jeho pfirtstku).
Dtivodem, pro¢ toto feseni neni vSeobecné pfijimano, je strach ze znehodnoceni, které mize a
podle nékterych nadzorti musi diive ¢i pozdéji piijit. V takovém piipadé, byly-li nerealizované
zisky distribuovany, pfi znehodnoceni aktiv muze dojit k poklesu jméni spoleCnosti pod
uroven chranéné podstaty. Zde je nutné si uvédomit, Ze za snizeni majetkové podstaty
nemohou vyplaty kapitalu, ale zhorSeni ekonomické situace. Dokonce je mozné, aby penézné
pojatd majetkova podstata takto klesla, i kdyby k Zzddnym vyplatdm spolecnikiim nedoslo.
Koneckonct, ke stejnym problémim muize dojit 1 v pfipade, kdy se rozd€luje pouze
realizovany zisk a o precenénich se neuctuje. Podnik vzdy miize upadnout do ztrat, které
narusi jeho majetkovou podstatu.

U rozdélovani nerealizovanych ziskil je asto také obtizné akceptovatelné, Ze nerealizované
zisky nepredstavuji penize, zatimco dividendy se zpravidla v penézich vyplaci. Stejny
problém se ovSem tyka i realizovanych ziskil, prodej je vykazan v okamziku prodeje a nikoli
inkasa penéz.

Posledni pfipominka ke vztahu nerealizovanych a realizovanych ziskli se tyka toho, ze fada
nerealizovanych ziski miize byt snadno realizovana, a tak Ize jednoduSe ochranu spocivajici
v zadrZeni nerealizovanych ziskl obejit (1ze napt. prodat a zpet nakoupit obchodované cenné
papiry). Neni pochyb, ze véfitelé jsou znepokojeni moznostmi vyplat nerealizovanych ziskt.
Dokud tyto zisky nebyly vyplaceny, pozivali totiz dvou ochran: jedné formalni, zaloZzené na
nemoznosti vyplaceni zakladniho kapitadlu bez jejich souhlasu, a druhé neformalni, ktera
spocivala v polstafi predstavovaném tichymi rezervami. ProtoZze se o tichych rezervach
neuctovalo, nebylo mozné je vyplatit a tak ve spolecnostech zistavalo vice dobfe utajenych
hodnot k uspokojeni véfitelt. V ptipad¢ vykazani tichych rezerv vétitelé o tuto tichou ochranu
prichazeji. Podle vlastnich zkuSenosti 1ze konstatovat, Zze vyznam této tiché ochrany byl
mnohonasobné vys§i nez vyznam oficidlni restrikce vyplat kapitalu deklarovany obchodnim
pravem. Prave ztrata pohodlnosti spoléhani na tiché rezervy je ziejmé tou zédsadni pti¢inou
nespokojenosti véfitell.

Véritelé, jako znali uzivatelé UcCetnictvi a prava, si predevSim musi byt védomi faktu, ze
nerealizované zisky mohou byt vypldceny a budou muset na tuto situaci néjak reagovat.
Automaticka ochrana od statu v legislativé je zfejm& mald (spociva jen v omezeni vyplat
zakladniho kapitalu), ale na druhé strané stat dava vétitelim do rukou ndstroje, se kterymi
mohou efektivné pracovat. Zejména mohou vétitelé donutit spolecnosti k deklaratornimu
navySeni zdékladniho kapitdlu z nerealizovanych ziski a k dalSim smluvnim zavazkim
(Mankowski, 2006). Véfitelé, pokud budou kontrolovat, na co ptij¢uji, jakym majetkem se ruci
a jakou strukturu bilance ma dluznik, budou té€zko kraceni na svych pravech tim, Ze se umozni
rozdéleni nerealizovanych ziskt. Jestlize ovSem véfitel poskytne penize, které dluznik vyplati
obratem spole¢nikiim na dividendach, je chyba pravdépodobné ve véftiteli a ne v systému.

Jak bylo zminéno vySe, Ucetnictvi je povinno byt divéryhodnym informacnim zdrojem,
zejména s ohledem na pravidla vykazovani nerealizovanych ziskl. Soucasnd ucetni Gprava
premén obchodnich spole¢nosti je v tomto ohledu naprosto tristni. Kterakoli spole¢nost miize
touto transakci dosahnout bez pfedchozich upozornéni vykazéani tichych rezerv, které mohou
byt rozdéleny. Jinymi slovy, je mozné uskutecnit transakci, kterda povede k vykdzani vSech
nerealizovanych ziskl, a to zcela neocekavané a ucelove. V takovém prostiedi argumentace
uvedené v ¢lanku postradaji smysl. Tato situace naprosto otfasa jistotou véfitele, kterou se
pravo tak usilovné snazi chranit. Totiz v ptipadé€, kdy podnik vlastni cenné papiry, véfitel si je
védom mozného rozdélovani nerealizovanych ziskii z takovych papirt. V ptipadé premény
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vetitele nevaruje vibec nic. Toto UCetni feSeni je tedy ve ziejmém rozporu s pravnim
konceptem zachovani podstaty podniku.

Debata o vyplaceni nerealizovanych ziskii je debatou o ochrané vétitelll a vyvazenosti prav
spole¢nikil a vétitell. Je to debata spiSe filozoficka, nez pravni, a uz viibec ne ucetni. Pii této
debat¢ je tfeba vzit v tivahu, ze spolecnici, vedle realizace prava na plody ze svého majetku
také distribuci disponibilniho kapitalu realizuji alokaci finan¢nich prostiedkii v ekonomice.
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ABSTRAKT

Tento Clanek se vénuje vlivu konceptu ucetnictvi na koncept dividendové politiky a tudiz
problematice rozdélovani nerealizovanych ziskli. Snazi se identifikovat argumenty pro
takovou diskusi. Diskutovan je smysl ochrany véftitele, rovnovéaha prav spolecnikti a véfitela,
koncepty zachovani majetkové podstaty a ucetni aspekty tohoto problému. Clanek jasné
definuje roli ucetnictvi a roli prava a dale vazby mezi témito dvéma systémy. Autoii se
priklangji spiSe k distribuci nerealizovanych ziskd a to pro dostatecnou ochranu véfitele pii
akceptovaném stavajicim konceptu majetkové podstaty spolecnosti.

Klic¢ova slova: Dividenda; Zachovani majetkové podstaty; Rozdélovani zisku; Ochrana
vetiteld.

Influence of Accounting Norms on Dividend Policies in the Czech Republic

ABSTRACT

The paper focuses on distribution of unrealized profits. It identifies arguments for such a
discussion. Substance of creditor protection, equivalent rights for shareholders and creditors,
capital maintenance concepts and accounting aspects of these phenomena are discussed. The
paper clearly states and distinguishes the position of accounting and law and identifies
relationships between both systems. Authors tend to distribution of unrealized profits for
sufficient creditor protection under contemporary capital maintenance concept.

Key words: Dividend per share; Preservation of capital; Distributions to shareholders; Creditor
protection.

JEL classification: K22, M48.
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